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【論文要旨】
本稿は,タ イにおいて1990年代に金融 自由化政策が本格的に開始した ことに注 目して,タ イの
経済発展における資本の限界効率性低減の問題点をマクロ経済学的な視点から実証的に考察する。
第1章 では,タ イにおける外資主導工業化 と金融 自由化 との関係を明 らかにする。1990年代前半
に本格的に開始 した金融 自由化,特 に1993年のBIBF開設は資金動員の面で外資主導工業化を補
完 したが,そ の後資本の限界効率性の低減 という問題が顕在化 した。 しかし金融自由化は,同 時に
銀行業などの国内金融システムを人為的に誘導することを不可能にしたため,資 本の限界効率性の
低減を防止できない可能性がある。ここで内生的成長モデルに注目する。経済が内生的成長モデル
に近似されるときには,資 本の限界効率性の低減は必ず回避される。第2章 では,タ イ経済が内
生的成長モデルに近似される経済であるか否かを単位根検定によって判定する。検定の結果,金 融
自由化の前後の両期間 ともに内生的成長モデルに近似されないことが示された。よって,タ イ経済
は資本の限界効率性の低減により持続的な経済成長を維持することができない可能性があることが
示された。
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はじめに
1980年代以降,タ イ経済は外資主導工業化政策によって高い経済成長が続いている。タイでは
1990年代に本格的に始まった金融 自由化が外資主導型の経済成長を資金動員の面で補完 した。 し
かし外資主導工業化型の経済発展にも問題はある。つまり,タ イ経済が高成長を維持するために
は,内 生的成長モデルの指摘するように,資本の限界効率の低下を防 ぐメカニズムが必要 となる。
もし金融自由化政策が資金動員の面だけではな く,資本の限界効率の低下を防止する面からも外資
主導工業化を補完するものであるならば,外 資主導工業化も金融 自由化政策 も政策 として高 く評価
されるものであろう。
本稿は,タ イにおいて1990年代に金融 自由化が本格的に開始 したことに注目して,タ イの経済
発展 と金融 自由化 との関係をマクロ経済学的な視点から考察することを 目的とす る。第1章 で
は,タ イにおける外資主導工業化型の経済発展 と資金動員の面でこれを補完 した金融 自由化政策 と
の関係について考察し,金融自由化後の外資主導工業化において資本の限界効率性低減が問題 とな
ることを示す。そこで,資 本の限界効率性低減 と内生的成長モデル との関係について も示す。第2
章では,タ ・イ経済がこの問題点を解決 しているか否かについて,タ イ経済が内生的成長モデルに近
似される経済であるか否かを単位根検定によって実証的に考察する。
1.タ イにおける外資主導工業化と金融自由化政策 との関係
1986年以降,プ ラザ合意による ドル安円高のなかでバーツの対 ドル相場はほとん ど上昇 しなか
ったため,タ イは輸出の価格競争力が強化されによる工業品輸 出を伸ばした。加えて,1987年以
降,労 働集約型産業を中心に外国からの直接投資の流入が拡大 したため,設 備投資 と米国や日本に
対する輸出と設備投資に主導 された経済成長が続いた(成 長率は1988年から1990年の三年間には
二桁成長を達成した)1。この経済拡大期に,タ イの経済構造は農業依存型から建設 ・鉱工業や観光
業などのサービス業に依存する構造へ と変わった。 しかし1990年代に入ると成長率は一桁へ と鈍
化 した。 この間の成長を支えたのが設備投資 と個人消費(持 続的な成長に伴 う一人当た りGNPの
増加による個人消費の拡大)に よる内需の高まりであった。1996年になると,内需,輸 出ともに
減速 し,実質GDP成長率は1995年の8.7%から6.4%へと低下 した2。
1997年7月,バー ツに対する売 り圧力が激化 したため為替制度を管理フロー ト制に移行 し,同
年8月 にはIMFに支援を要請した。通貨危機が金融危機に変化する過程で1997年の実質GDP成
長率は1960年代以降初めてのマ イナス成長(-1.8%)となった。 しか し,1999年には世界的な
IT関連機器に対する需要を背景に,電 気 ・電子機器等を中心 とする輸出の大幅な増加 と個人消費
の増加が景気を急回復させた。また2001年か ら主要輸出先である米国の景気後退により輸出が減
少したが,ASEANや中国向けの輸出が拡大した。その結果,2002年の成長率は2001年の1.8%か
ら2002年には5.2%へと上昇し,その後も2003年に6.7%,2004年に6.1%と高い成長を続けた3。
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このように1997年にアジア危機はあったものの,タ イ経済は1980年代後半以降,高 い成長を維
持 してきた。このような成長は実物部門 と金融部門とを相互に促進的なものにする開発戦略による
ものであった。 タイでは1990年代初めまでに,実 物部門では外資主導工業化が成されてきたが,
これは外国企業の誘致による迅速な輸出拡大を狙うものである。金融部門では金融 自由化政策が成
されてきた。これは本章第1節 で述べるように外資主導工業化政策の資金不足を補 うための もの
である。 しかし金融 自由化後,タ イでも第2節 で述べるように外資主導工業化の問題点が顕在化
してきた。そこで第3節 では,こ の問題点である限界資本効率に注目して,金 融自由化が持続的
な経済成長を可能にするかを判断するのに内生的成長モデルが有用であることを述べる。
H.外 資主導工業化における金融自由化政策の役割:資 金の動員
タイにおける金融自由化政策は外資主導工業化型の経済発展において如何なる役割を果たしてき
たのであろうか。本稿で考察するタイの金融 自由化政策は1989年にIMF8条国に移行 した後の
1990年代前半において行われたものである。
タイ中央銀行(BankofThailand,以下BOT)は1970年代から1980年代を通 じて厳格な金利規
制を維持するな ど金融 自由化に対 して慎重な態度をとっていたが,1990年に第1次3ヵ 年計画を
発表 して金融改革を開始した。その目的は,市 場機能を重視 した経済の実現,政 府介入の縮小,貯
蓄動員と効率的資源配分の促進,国 際競争力の強化,将 来の金融市場開放への準備である。この改
革は規制緩和措置 とプルーデソス規制の二本柱か ら成 る。第1次 計画によって1992年6月に金利
の自由化が完了 した。さらに1993年には第2次3ヵ 年計画が開始された。 その目的は,第1次3
ヵ年計画の目的に加えて,貯蓄動員,農 村への金融サービスの拡大,バ ンコクの国際金融センター
化である。 これらの計画は,幅広 く効率的な金融資産を育成することによって,投 資の資金コス ト
を一層低下させ,タ イの経済成長を=有効に支援 していこうとす るものであ る。 さらに1995年に
は,先 物およびオプシ ョン取引市場の導入と国内金融市場の競争促進を含む第3次3ヵ 年計画が
発表 された。一連の金融 自由化によって業務規制の緩和もインベス ト・バンキング分野を中心に進
展した4。
r連 の金融 自由化のなかで最 も注 目され るのは1993年のバン コク ・オフシ ョア ・センター
(BangkokInternationalBankingFacilities,BIBF)の設立である。BIBFは,国際的な貿易と投資
に対する高い需要に応えるため,そ して激 しい競争の準備として国内銀行の能力を高めるために設
立された5。金融 自由化,特 にBIBF開設によって,外 国民間資金の流入は急激に拡大した。金融
自由化によって流入 した外国民間資金には以下の特徴がある。①好調なタイ経済情勢を背景 とし
て,タ イへの資金流入は1980年代後半から増加を続けた。そして,1980年代後半以降の外資流入
はネット ・ベースでは民間資金であった。②タイへの外資流入において,銀 行を経由するものより
も非銀行部門に直接導入 される資金の比重が高かった。ただし,1993年にBIBFが導入され,従
来の非銀行部門向け融資の相当部門がBIBFに振 り変わった6。
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これらの特徴から明らかなように,タ イの外資調達形態は外資主導工業化に対応 したものであっ
たといえる。新規産業の資金調達力を高め,資 金コス トを引き下げるためには,政策的に資金を誘
導するのではな く,金融部門の自由化を進めて仲介効率を高めることが望ましい。これは,金 融自
由化が国内金融市場の競争性を高めて,国 内資金の積極的な動員 と銀行経営の多角化をもたらす と
いう便益があるからである(本稿では銀行経営の多角化については対象 としていない)7。タイの経
済成長は,金融 自由化によって新規産業に動員が可能となった市場ベースの資金によって支 えられ
ていた。ここに金融 自由化政策の外資主導工業化における役割を見出すことができる。その点で動
員資金を急拡大した1993年のBIBF設立はタイ経済の分岐点であった といえる。
1-2.外資主導工業化の問題点の顕在化
タイにおいては,技 術,経 験,販 売力,国 際競争力を有する外資系企業を新規成長産業へ積極的
に活用することで工業化を目指す外資主導工業化の開発戦略が採 られてきた。外資系企業は,自 ら
海外資金を調達 してタイにおける事業経営を行 う際には出資者 と事業者が同一であるため,情報の
非対称性の問題を回避することができる。 また外資系企業は強力な資金調達力を有するから,政府
金融によって人為的に市場メカニズムを補完する必要はな くなる。つまり,外資系企業を新規導入
産業に導入することによって,深 刻な問題である投資リスクの問題を軽減することができる8。
しかし外資主導工業化は輸出の伸びの鈍化を生じさせる可能性も含んでいる。外資系企業の場
合,高 度な設備の導入などにより労働生産性は高く輸出競争力も強いので,人 材を集めるためにも
ある程度の好条件を提示することができる。これに対 して地場の軽工業の場合,資 本の不足からく
る設備の老朽化などにより生産性が比較的低い上,技術力のある人材は集まりに くくなっている。
このため従来から生産 している製品の品質面での競争力がなかなか向上しない。 しかし外資系企業
のように技術力のある人材を集めようとすれば価格面での競争力を失うことになり,資本力の不十
分さゆえに人材に代替 しうる高度な設備を導入することもできない。地場企業の効率化,競 争力向
上は,外資導入による産業の高度化などと異な り,既存の人材 ・設備等の改善による産業の高度化
を通 じたものにならさるをえない。つまり設備の近代化や人材の育成 といった内容の地場企業の活
性化が外資主導輸出志向工業化の経済発展形態をとるタイ経済の問題である9。1990年代後半にな
ると,この問題は輸出の鈍化 として顕在化 した。
1-3.資本の限界効率性の低減を回避するための十分条件:内 生的成長モデルに近似 される経済
1980年代後半から急増 した直接投資の流入は,受入国であるタイに資本 と経営資源の移転を も
たらし,輸 出の拡大を通 じて経済成長を加速させた。しかし一過性の直接投資の拡大はやがて経済
成長のボ トルネ ックに突き当たる。直接投資が増加するにつれて資本の限界効率が逓減 し,直接投
資が先細 りとなって経済成長率も低下するからである。高成長を維持するためには,受 入国である
タイが直接投資の収益性が低下しないように努力する必要がある。教育 ・保険などの社会資本の充
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実,部 品産業など組立産業を支える裾野産業の育成,道 路 ・港湾 ・電力などの経済インフラの充実
などに努め,直 接投資の受入国 としての魅力ある条件を維持することが必要である。つまり,経済
成長率の低下を回避するためには,金融自由化による資金の動員だけではなく,外資主導工業化の
問題点である資本の限界効率低下を防 ぐメカニズムが必要 となる。
限界資本効率低下の課題を克服するためには,国 内金融システムの役割が決定的に重要になる。
なぜなら,教育投資など社会資本の充実やインフラ整備には外部経済性が強 く働 くため,市場ベー
スでは資金調達が難しいからである。また裾野産業を担うべきであるタイ国内の中小企業 も信用力
が乏 しいため外国からの資金調達は難 しい。従って,こ れらの事業の資金調達は国内金融システム
に依存せざるをえない。国内の金融システムが経済全体にとって効率的な資源配分をもたらすもの
となった とき,金融自由化は外資主導工業化型の経済発展を完全に補完することができる。
ここで,金 融自由化政策は国内の金融機関にこのような役割を担わせることができたかが問題に
なる。金融 自由化政策が実施されると,人為的に資金を誘導することや市場のプレーヤーに特定の
役割を担わせることができなくなる。従って,外資主導工業化に適 した金融システムが金融自由化
によって形成されるかどうかは,金融機関が新 しい市場環境にどう反応するかにかかっている。競
争環境の激化によって銀行経営が収益指向型になった場合,必 ずしも経済成長に貢献 しないかもし
れない10。自由化された市場において,経 済全体にとって望ましい役割を如何にして金融機関に担
わせるかが金融行政の課題 となる11。
ここで注 目すべきは内生的成長モデルである。なぜなら内生的成長モデルでは限界資本効率の低
減は必ず回避されるからである。つまりタイ経済が内生的成長モデルに近似される経済であること
は,タ イ経済が限界資本効率低下の問題を回避 して持続的な成長を維持することの十分条件であ
る。内生的成長モデルに近似される経済かどうかを判定することで,金 融自由化政策が資金動員の
面だけではなく,限界資本効率性の低減回避の面からも経済成長を補完するかどうかをある程度説
明することが可能である12。
内生的成長モデルは1950年代後半以降,新 古典派経済成長モデルが発展するなかで,資 本の限
界生産性が長期にわたって低下せずに維持できるメカニズムを内生的に説明するという課題を克服
するモデル として生まれた。このモデルは1980年代にLucas〔1988〕やRomer〔1986〕らによっ
て第二世代モデルへと発展した。その類型は①学習効果モデル,② 人的資本モデル,③ 政府支出に
よる内生的成長モデルがある13。これ らの類型はあるものの,内 生的成長モデルの全体的な特徴 と
しては,一 人当たり長期成長率について,新 古典派のように技術進歩のような外生変数に依拠せ
ず,何 らかの方法を用いてモデル内で長期的成長率を決定することである。
2.単 位根検定
タイ経済が内生的成長モデルによって近似されることは,限 界資本効率の低減を回避することの
十分条件となっている。つま りタイ経済は内生的成長モデル と整合的であれば限界資本効率の低減
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を回避 し,成長を維持することができるであろう。
本章では,タ イにおける経済成長が新古典派成長モデルに整合的なものであるか,内 生的成長
モデルに整合的なものであるかを判別する方法 として,時 系列 データの単位根検定(UnitRoot
Test)を行う。内生的成長モデルの実証研究は,当初,各 国の一人当た り所得が時間 と共 に同じ
水準に収束するか否かを問題 とした。 クロスセクシ ョン ・データを用いたこの研究は,収 束が確認
されれば,現状の所得格差は初期条件の違いに起因するものであって,内 生的成長モデルの必要は
な く新古典派成長モデル と整合的な結果 と考えられていた14。しかしその後,収 束に基づ くクロス
セクシ ョン ・データの分析は必ずしも内生的成長モデル と新古典派成長モデルとの区別をするには
有益ではないことが示された15。近年では,時 系列データによって内生的成長モデル と新古典派成
長モデル との区別をしようとする研究が行われている。本章における時系列データによる検証で
も,一人当た り経済成長率が恒久的変動を含むか否かの検証を命題 とする16。内生的成長モデルが
現実のタイ経済を反映 しているならば,一 人当たり経済成長率データも恒久的な上昇傾向を示すは
ずである。
ところで,タ イにおける金融 自由化政策は外資主導工業化型の経済発展を資金動員の面で補完 し
たが,そ の特徴である外国民間資金の流入はBIBFの設立 された1993年以降に急激に拡大 してい
る。もし金融 自由化政策が資金動員の役割を果たすだけではなく,経済全体の資源配分の効率化を
実現するのに十分な国内金融システムを形成することができたな らば,限 界資本効率性の低下は回
避されるであろう。つまり,もしタイ経済が金融自由化によって内生的成長モデルに近似 される経
済になっていたら,限界資本効率の低下は回避 されるであろう。第1章 で上述のように,資 金動
員の急拡大は1993年のBIBF開設に端を発する。BIBF開設によって資本の限界効率性低減が回避
されていれば,1992年以前のデータは内生的成長モデル と非整合的であり,1993年以降のデータ
は内生的成長モデル と整合的であろう。 よって本稿では,1950年以降の期間において内生的成長
モデルがタイの経済成長 と整合的か否かを検討するが,そ の際1950年から1992年までと1993年以
降の期間についても検討する。すなわち3期 間についての検定を行う。
2-1.分析方 法
単 位根 の検 定方 法や統計量 としては実に多 くの提案 がなされているが,そ の中で よ く用 い られ る
手 法 として,DF検 定(Dickey-FullerTest),ADF検定(AugmentedDickey・FullerTest),PP
検定(Phillips-PerronTest)があ る。本稿 では,撹 乱項 に対 す る仮定の一般 性か ら,ADF検 定 と
PP検 定 を用 いて単位根検 定を行 う。 しか しADF検 定 とPP検 定 について 述べ る前 に,便 利 上,
まずDF検 定 について述べ る。
(1)DF検定
DF検定の場合,次 の帰無仮説 と対立仮設を考える。
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帰無仮説:デ ー タには単位根が存在 す る(デ ー タは非定常 であ る)。
対立仮説:デ ー タには単位根が存在 しな い(デ ー タは定常 であ る)。
検定対象 とな る時系列 デー タ!夕t}に対 して,ラ ンダム ・ウ ォー ク,ド リフ ト付 きラン ダム ・ウ
ォー ク,ト レン ドのあ るモデルに応 じた以下の三種のモデルを考 える。
yt=blyt-1+Ut(2-1a)
yt=ao+b,.y,.1+Ut(2-2a)
yt=ao+bot+b,.」,,.1+Ut(2-3a)
ここではtタ イム ・トレン ド,ae,bo,blは未知 のパ ラ メー ター,Utは撹乱項 を表 す。ただ し,Utは
互い に独立 で平均 がゼ ロであ り,均 一分散 σ2を持 つ同一分布 に従 う。 つま りUt～iid(0,σ2)と仮定
され てい る17。(2-1a),(2-2a),(2-3a)式の両辺 か らγt-1を引 いて書 き換 える と以下 の ようにな
る(た だ し,bi-1・cとす る)。
∠1夕t=(bl-1)IYt_1+Ut=CIYt_1+Ut(2-1b)
∠1夕,=ao+(bl-1)yt_1+Ut=αo+q夕t_1+Ut(2-2b)
∠lyt=ao+bot+(bl-1)Yt_1+ut=ao+bot+Cyt-1+ut(2-3b)
(2-1),(2-2),(2-3)式におい て,帰 無仮説Hoと 対立 仮説Hlは 以下 の よ うに書 くこ とがで き
る。
Ho:bi=1Ho:b「1=OHo:c=O
H1:b1=1Hl:b「1<OHI:c<0
対 立仮 説 をみ る と,こ の検定 は片側検 定 を行 うべ きであ うこ とがわ かる18。しか し(2-1),(2-
2),(2-3)式の どれを用 いるかによってそれぞれ統計量の従 う分布 は異な る。 また単位根 が存在す
る という帰無 仮説 につ いて片側t検 定 を行 うこ とも考 えられるが,DickeyandFuller〔1979〕は
その統計量 の分布は通常の τ分 布(ス チ ューデソ ト'分布)に は従 わない こ とを示 し,こ の際の統
計量 の分布表 を示 した。MacKinnon〔1991〕〔1996〕はDickeyandFuller〔1979〕よ りも大 きな
デー タを使 って,さ らに詳細 な統計量 の分布表(τ 分布表)を 示 した。
(2)ADF検定
時 系列デー タで は誤差項 に系列相関 が しば しば生 じる。系列相関 があ る場 合の単位根検 定 として
考 え られたのがADF検 定 であ る。 ここで(2-1),(2-2),(2-3)式における撹乱項utが定 常なAR
(P)モデル((2-4)式)に従 うケース を考 える19。
Ut=φIUt_1十(p2Ut_2+…+iPpUt_p十εt( =1,2,…)(2-4)
ただ し,εt～iid(0,σie)であ る。 この場 合,DF検 定 に用 い られ る回帰モデル にラグ付 き被説 明変数
の項 を追 加的 に含 め るこ とに よってADF検 定 に用 い られ るモデルが修正 され る。ADF検 定 に用
い られるモ デル は(2-1),(2-2),(2-3)式に対応 して,そ れぞれ(2-5),(2-6),(2-7)式の ように
なる20。
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カ
Ayt=βy,一、+Σ θiAyt-i+εt
i=1
ク
Aツ,=μ+β γ,一、+ΣeiA夕,-i+ε,
ゴ=1
(2-5)
(2-6)
カ
∠yt=μ+δt+fiyt-、+Σ θi∠yt-i+εt(2-7)
i=1
ここでμ,δ,β,θは未知パラメーターである。なお,以下では(2-7),(2-6),(2-5)式をそれぞ
れモデルLモ デル 皿,モデル皿と呼称する。 これらのモデルにおいてβ=0の仮説検定を行 う際
の臨界値はDF検 定の際の臨界値 と同値である。ただしモデル1と11において β=Oかβ≠0かに
よって分布が違うことに注意する必要がある21。以上のことを踏まえ,デ ータの定常性を以下の手
順によって検定 した結果,帰 籍仮説が棄却された場合,タ イ経済は内生的成長モデル との整合性が
ないと判断する。その一方で,帰 無仮説が棄却されなかった場合,タ イ経済は内生的成長モデルと
の整合性がないとはいえない と判断する。なお本稿では,5%有意水準で帰無仮説が棄却された場
合にそこで検定を終了する22。
【ADF検定の手順 】
いま分析対象 とな る時系列 デー タ{yt}を考 える と,本 稿 で採 用す るADF検 定 の手順 は以下 の
8段 階である23。まずモデル1を 想定 して,
【Step1】AIC(Akaikeinfocriterion,赤池の情報量i基準)に 従 って拡 張項 の ラグ次数Pを 決定 す
る。 ラグ次数 は最大14(PMAX=14)とし,AICが最小値 を とるもの を選択 する24。
【Step2】ス テ ップ1の も とで,β の推定量のt値 によ り,単 位根検定 をMacKinnon〔1996〕に よ
る臨界値 に基づ いて行 う。帰無仮説 と対立仮 説はそれ ぞれ次 の ように与 え られる。
Ho:β=0,H1:β<0
帰無仮説 が棄却 された場合,ッ,は確定 的 トレン ド回 りの定常過程 と判 断される。
【Step3】帰 無仮 説 を 棄却 で きな い場 合,モ デル1の 定式 化 が正 しい か否 か を調 べ るた め に,
MacKinnon〔1996〕による臨界値 を用 いて トレン ド項 δについ ての有意性検定 を行 う。 帰無仮
説 と対立仮説はそ れぞ れ次の よ うに与 え られ る。
Ho:δ=0,Hl:δ<0
【Step4】もし トレン ド項 δが有意 であれば,モ デル1に おけ る βの推定値 のt値 を標 準正規分 布
に基づいて仮説 検定を行 う。帰無仮説 と対立仮説はそれぞれ次の ように与 え られ る。
Ho:β=0,Hl:β<0
【Step5】もし トレン ド項 δが有意 でなければ,モ デル 皿を考 える。モ デル 丑に ついて も,モ デル
1と 同様 に,β の推 定値のt値 を求 め,そ れ をMacKinnon〔1996〕に よる臨界値 に基 づ いて単
位根検 定を行 う。帰無仮説 と対立仮説はそれ ぞれ次の ように与 えられ る。
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116:β=0,Hl:β<0
帰無仮説が棄却された場合,夕,は定常過程 と判断され,検定は終了する。
【Step6】帰無仮説が棄却されなければ,回 帰式の定式化が正 しいか否かを検定するため,定 数項
μの有意性検定をMacKinnon〔1996〕による臨界値に基づいて行 う。帰無仮説 と対立仮説はそ
れぞれ次のように与えられる。
Ho:μ=0,H1:μ≠0
【Step7】もしμが有意であれば,βの有意性検定を標準正規分布表に基づいて行 う。帰無仮説 と
対立仮説はそれぞれ次のように与えられる。
Ho:β=0,Hl:β<0
帰無仮説が棄却された場合,ッ,は定常過程 と判断される。帰無仮説が棄却されなければッ,は単
位根をもつもの と判断される。いずれの場合 も検定は終了する。
【Step8】もしμが有意でなければ,モ デル皿を考える。モデル皿におけるβの推定値のt値を
MacKinnon〔1996〕による臨界値 に基づいて単位根検定を行う。帰無仮説 と対立仮説はそれぞ
れ次のように与えられる。
He:β=0,Hl:β〈0
帰無仮説が棄却された場合,ッ,は定常過程 と判断される。帰無仮説が棄却されなかった場合,力
は非定常過程と判断される。いずれの場合も検定は終了する。
(3)PP検定
PP検定はノンパラメ トリックな,系 列相関を制御する手法である25。回帰モデルにおける撹乱
項を生成している確率過程について定式化の誤 りがあった場合,推 定量の効率性(有 効性)に 重大
な損失を被る。そこでPP検定ではDF検 定の回帰モデルにおける撹乱項の定式化について,ADF
検定よりも緩い制約をおく。すなわち撹乱項がARMAモ デルに従 うことを想定する。よって撹乱
項は自己回帰型である必要はないが,(2-8)式の γo,λ2が存在することを仮定する必要がある。
limΣE(v?)=γo(2-8a)
τ→。。t=1
煙 叫 ξ中(2-・b)
ここで,PP検 定 はNewey-West〔1987〕の分散不均一,系 列 相関があ るも とでの一 致性のあ る推
定量の考 え方 を利 用す るこ とで,検 定統計量 としてのt値 を正 し く導 く。 すなわち,ま ず(2-9)式
を考 え,こ の非拡 張DFを 推定 して(2-10)式の ように求め る。
∠1yt=(bl-1)Yt_1+Ut=ayt_1+Ut(2-9)
乙一ちぱ 一τ(fo－γo)(se(e2fa/2s))(か ・・)
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ただ し,a:推 定子,tc:Cのt比,se(ε):係数 の標準誤差,S:検 定 回帰の標準誤 差。fo:周波数 ゼ
ロにおけ る残差スペ ク トル(spectrum)であ り,γoはkを 独立変数 とした ときに(T-々)s2/Tとし
て計算 される。
PP検 定におけ る回帰モデルは,
∠lyt=μ十δt十βy,_1十Vt(2-11)
と定式 化 され る。以下 では(2-11)式をモ デルIVと呼称 する。 ところで,PP検 定 におけ る検定統 計
量 は漸近的 にADF検 定 におけ る検定統計 量 と同一の分布 に従 うことが知 られてい る。 よってPP
検定 の手順は,ま ずADF検 定のモデル か ら拡張項 あるいは ラグ付 き階差項 を除 いた式であ るモデ
ル]Vを推定 し,次 にADF検 定 におけ るStep2以降 の手順 に従 えば よい。 その際,ADF検 定 のモ
デル 丑お よび皿に対 応す るPP検 定 のモ デル はそれ ぞれ次の ものである。
∠lyt=μ十βyt_1+Vt(2-12)
∠yt=βγt-1+Vt(2-13)
以下 では(2-12)式を モデルV,(2-13)式をモ デルWと 呼称す る。 モ デルIV,V,Wに おけ るPP
検定 の臨界値はそれぞ れDF検 定の(2-1),(2-2),(2-3)式の もの と同様 である。 なお本稿 では,
ADF検 定 と同様 に,5%有 意 水準で単位根の存在が棄却 された場 合,そ こでPP検 定 を終 了す る。
2-2.データ
本稿 の分 析で用いるデー タは以下の通 りであ る。
まず,次 の手順 で1950年か ら2004年までの一人 当た り経 済成長 率に ついてのデー タを作 成 した。
BOT``Thailand'sルfacroEconomiclndicators"の実質GDP成 長 率 と同統計資料の人 口成長率 デー タ
との差 を とる ことに よって一 人当た り経済成長率のデータを作成 した26。
1950年か ら2004年まで と1950年か ら1992年までの一 人当た り経済 成長率の デー タを用いた 単位
根検 定は以上 の手順 で作成 した データを使用 して行 える。 しか し1992年以降の検 定 について は以
上 の手順 で作 成 した デー タを使 用す る ことはで きな い。 第1章 で上述 の ように,タ イにおけ る金
融 自由化は本格 的には1993年以降 に成 し遂 げ られて お り,そ の ため本稿で は,1993年以降の デー
(グラ フ1)一 人 当 た り経 済 成 長 率(1951-2004)
40
ε:1
#・'9
=ll
1357911131517192123252729313335373941434547495153
期(1951=1)
(出所)BankofThailand"Thailand'sMacroEconomicIndicators"によ り筆 者 作 成 。
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(グラフ2)一 人 当 た り経 済 成 長 率(1993Q2-2005Q1)
1357911131517192123252729313335373941434547
期(1993Q2=1)
(出所)各 種 資 料 に よ り筆 者 作 成 。
タを用いた単位根検 定 を行 う。 ここで1993年以降 の年 次 デー タを用 いて検 定を行 お うとす る と,
2004年のデー タまでの10余りのデー タ数 しか存在 しない。 その ため本稿では1993年以降の デー タ
を分析す る際 には,年 次 デー タでは な く四半期 データを用 いて単位根検定 を行 う27。
タイにおけ る経済成長 率 に関す るデー タは,1992年以前 においては年 次デー タ しか整 備 されて
い な か った が,幸 い1993年以 降 に お い て はNationalEconomicandSocialDevelopmentBoard
(NESDB)によ って四半期 デ ー タが 収集 され て いる。 そ こで本稿 では,1993年第1四 半 期 か ら
2005年第1四 半期 までのNESDB"MacroEconomicOutlook"による実質GDPデ ータか らGDP成
長率 を算出 し,こ れ と人 口成長率デー タとの差 を とるこ とに よって,一 人当た り経済成長率 のデー
タを近似的 に求 める。 ここで人 口成長率デ ータはBOTに よる上記 資料 におけ る各年次デ ータを用
い る。人 口成長率デー タについては年次デー タしか入手す る ことがで きない。 そこで各年 次デー タ
の4乗 根 を当該年 の四半期 デー タ として用 いた。
以上の手順で作成 した一人当た り経済成長率はグ ラフ1お よびグラフ2の 通 りであ る。
2-3.検定結果:ADF,PP検定のまとめ
タイにおける一人当た り経済成長率データに対 して単位根検定を行った結果は表1の 通 りであ
る。 この結果は以下の三点に要約される。
①1950年から2004年までの期間においては,ADF,PP両検定の結果はともに帰無仮説を有意に
棄却するものである。 これらの結果はタイ経済の一人当た り成長率が確定的 トレン ド回 りの定常
過程であることを示唆している。
②1950年から1992年までの期間においては,ADF,PP両検定の結果はともに帰無仮説を有意に
棄却するものである。 これらの結果はタイ経済の一人当た り成長率が確定的 トレン ド回 りの定常
過程であることを示唆している。
③1993年第1四 半期から2005年第1四 半期までの期間においては,ADF検定の結果は帰無仮説を
棄却するものではない。 この結果はタイ経済の一人当たり成長率が非定常過程であることを示唆
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(表1)一 人当たり経済成長率に関する単位値検定
検定方法 モデル 定数項 トレン ド項 検定統計量 ラグ次数
1951-2004
ADF
PP
I
w
一 〇.346967
-0 .346967
2.065464
2.065464
一4 .053794**
-4 .053794**
0
0
1951-1992
ADF
PP
1
】V
3.289991
2.733422
一1 .853568
-1 .392853
一3.620332**
-3.708960**
1
1
1993Q2-2005Q1
ADF
ADF
ADF
PP
1
皿
皿
N
一 〇.349195
0.807143
-
0.124365
1.422965
-
-
1.230671
一2.30366
-0.493531
0.001904
-4.145956**
2
3
3
2
(注1)定 数 項,ト レ ン ド項 の 欄 に示 され て い る数 値 はt値 で あ る。
(注2)*,**,***はそ れ ぞ れ有 意 水 準10%,5%,1%で 有 意 で あ る こ とを 示 す。
している。 しかしPP検定の結果は帰無仮説を有意に棄却するものである。この結果はタイ経済
の一人当たり成長率が確定的 トレン ド回 りの定常過程であることを示唆 している。
すなわち②から1992年以前においては内生的成長モデルの整合性はない と判断される28。これは
① とも整合的である。また③から1993年以降においては単位根の存在は不 明であり,内生的成長
モデルの整合性を判断することはで きない。 しかし①のように年次データを用いた検定では2004
年までの期間において単位根の存在は棄却されている。つまり四半期データと年次データとでは検
定結果が異なる。ここで問題 となるのは(Dそもそも各期間のADF,PP検定におけるモデルの定
式化を誤っていないか,(ii)各モデルの定式化が正 しいな らば,1993年以降の四半期データを用い
たADF検定の結果のみ帰無仮説が棄却 されているのはなぜか,の 二点である。
まず(i)に関 して,各 期間のADF検定やPP検定について,回 帰モデルにおける撹乱項を生成 し
ている確率過程について定式化の誤 りがあったことが考えられる29。しかし本稿で用いた各検定は
Step1～8の手順を踏んでいるため,見 せかけの系列相関があるなど定式化の誤 りを起 こしている
ことは考えに くい。念のためDurbin-Watsontest(以下DW検 定)を 行ったが,モ デルの定式化
に誤 りは見つからなかった30。
次に(ii)に関して考 えられる理由は,ま ず,年 次データと四半期データとではデータが異なること
である。データの値 も異なるが標本数 も異なる。ADF検定もPP検定も大標本を前提 としている
が,四 半期データを用いた場合の1993年以降の時系列データの標本数は48である。また年次デー
タを用いた検定も標本数は54にすぎない。そのため大標本の前提を満たさず,帰 無仮説を棄却す
ることができなかった可能性がある31。第二に,四半期データを用いた時系列データに構造変化が
生 じたことが考 えられる。 トレン ドが変化した り,ある時点でジャンプが生 じると構造変化の前後
はそれぞれ定常であっても,両期間を含む と単位根の存在はほ とんど棄却されない。すなわち検出
力が著 しく低下する32。そこで以下では,1993年第1四 半期から2005年第1四 半期までのデータ
に構造変化があったか否かを調べるために,CUSUMofSquarestest(以下CUSUMSQ検定)を
行 う。
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(4)CUSUMSQ検定
1993年第1四 半期 か ら2005年第1四 半期 までの期間 において構造変化 の有無 を調 べるため に,
また構造変化が生 じていた場合 にいつ構造変化 が生 じた かを明 らかにす るため,逐 次残差(recur-
siveresiduals)を利用 したCUSUMSQ検 定 を行 う33。
時系列 デー タ{扮 について推定期間Tの 回帰モ デル(2-14)式を考 え る。
yt=Xlλ+Utt=1,2,…,T(2-14)
ただ し,Xl:t期におけ る説 明変数 の観測値ベ ク トル(k×1),λ:回 帰係数ベ ク トル(k×1),Ut～
ノV(0,σ2),Ut～iidであ る。 もし期中 のz期 に構造 変化が生 じ,回 帰係数 あるいは誤差の分散 が変化
した とす ると,回 帰モデルは構造変化の前 と後で それ ぞれ(2-15),(2-16)式の よ うに表 される。
夕t=Xlλi+Ultt=1,2,…,z(2～15)
y,=Xlλ2+u2tt=z+1,…,T(2-16)
ただ し,Ult,u2tは互 いに独立 であ る。 この とき期 中のz-1期 までの観 察値 を用い たOLS推 定量
λ、-1(ただ し,z-1≧k)を 用 いてyzを予 測す るこ とを考 える。λ、-1は(2-17)式の ように表 される
か ら,yzの予測誤差分散 はyz-X:λz-1,分散は σ2{1+Xl(Xl-1X、-1)　1X、}1/2である。
λ、_1=(Xl_IX、_1)-1XE_iY、_1(2-17)
この とき逐次残 差(recursiveresidual)w,は(2-18)式の ようにな る。
wt=(Yt-Xlλz_1)/{1+X;(X;_IX。_1)-1X,}1/2z=k+1,…,T(2-18)
ここで,Ut～N(0,σ2)であ るか ら,Wt～N(0,σ2)である。
CUSUMSQ検 定は,2=le+1,…,Tについて,以 上 の手順 を繰 り返 して得 られた逐次 残差の系
列W((2-19)式)に対 して構 造変 化の検定 を行 うものであ る。
W=[Wk+1,…,WT]'～N(0,σ2)(2-19)
CUSUMSQ検定 は,時 間を通 じて回帰式が安定 であ る(構造変化 がない)こ とを帰無仮説 として,
(グラフ3)CUSUMSQ検 定の結果
1.6
1.2
0.8
0.4
0.0
O.4
95969798990001020304
1-CUSUM・fSqua・es-5%Significame1
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(2-20)式に よ っ て 与 え ら れ る 統 計 量Sに よ っ て 判 断 さ れ る34。
H。:λ、=λ2=…=λT,σii=di2=…=σZベ ベ
S、=Σwg/Σw…z=le+1,…,T(2-20)
s=k十1s=々 十1
CUSUMSQ検定の結果はグラフ3の ように示される。推計値 が本稿で採用 している5%の信頼
水準区間の範囲内であれば係数は安定 しており,範囲外であれば構造変化が起きていることを示 し
ている。すなわち,(z,S、)の組合わせ(実 線)が5%信 頼区間内(二 本の破線)に あるときには
帰籍仮説が採択される35。グラフ3か ら,2000年第4四 半期において構造変化が起 きていることを
確認することができる。構造変化の前後ではそれぞれ定常であっても,期間全体では単位根の存在
をほとんど棄却 しないことは前述 した。 この検定結果から,1993年第1四 半期から2005年第1四
半期までの期間のデータについてのADF検定においては構造変化により単位根の存在が棄却され
た もの と考えることができる。
2-4.検定結果:CUSUMSQ検定のまとめ
DW検 定の結果からも示 されるように,す べての期間のすべてのモデルについて定式化は誤っ
ていない。その上でCUSUMSQ検定の結果から,構造変化によって1993年第1四 半期から2005
年第1四 半期までの期間についてのADF検定においては単位根の存在が棄却されなかったもの と
判断する。ただ し,この結果は,構造変化の前後において,そ れぞれ単位根が存在するという帰無
仮説が棄却されるか否かを判断するものではない。
そこで,以 下では構造変化の前 と後のそれぞれの期間についてADF検定を行う。
(表2)ADF検定の結果
モデル 定数項 トレン ド項 検定統計量 ラグ次数
1993Q2-1999Q3 1 3.966046 一3347648 一6.841651*** 1
1993Q2-1999Q4 1 3.628984 一2 .950534 一6.572042*** 1
1993Q2-2000Q1 1 3.176412 一2 .429545 一6.377493*** 1
1993Q2-2000Q2 1 3.404938 一2 .673257 一6.787991*** 1
1993Q2-2000Q3
I
H
皿
0.839374
0.666843
一
一 〇.677447
-
一
一1.606282
-1.635925
-1 .576751
3
3
3
1993Q2-2000Q4
1
皿
皿
0.585281
0.769068
一
一 〇.368411
-
一
一1 .444383
-1 .664491
-1 .530046
3
3
3
2000Q4-2005Q1 1 一1 .092806 2.436311 一3 .847657** 1
(注1)定 数 項,ト レン ド項 の 欄 に 示 され て い る数 値 はt値 で あ る 。
(注2)*,**,***はそ れ ぞ れ 有 意 水 準10%,5%,1%で 有 意 であ る こ とを示 す。
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(5)1993年第1四 半期から2005年第1四半期までの期間におけるADF検定の再考
CUSUMSQ検定の結果から,2004年第4四 半期において構造変化が生じたように見える。 しか
し,CUSUMSQ検定は,実 際に構造変化が生じている時点よりも農期か遅れた時点を構造変化の
時点 と推定することが指摘されている36。そこで,1993年第2四 半期から1999年第3四 半期まで
のADF検定からはじめて,以 降,一 期ずつ推定期間を延ばして2000年第4四 半期までの期間をそ
れぞれ検定した。ADF検定の手順は上記の手順 と基本的に同じである。ただし,ptlfAXニ14とする
とデータ数が少ないために自由度が不足することから,PMAX=7とした。
この検定結果は表2の ように示される。2000年第3四 半期を含むデータの単位根が棄却されて
いないことから,実際には2000年第3四 半期において構造変化が生 じたもの と推測される。そこ
で,2000年第3四 半期以降の一人当たり経済成長率が単位根を持つか否かを検定するため,2000
年第3四 半期以降のデータを用いてADF検定を行った。ADF検定の手順は上記の手順 と基本的
に同じであるが,こ こでも自由度不足の問題から,PMAX=3とした(結果は表3参 照)。
その結果,単 位根が存在するという帰無仮説は5%有意水準で棄却された。
2-5.検定結果:ADF検定の再考を通 しての一連の検定結果
1993年第3四 半期に構造変化が生じているため,1993年第1四 半期から2005年第1四 半期まで
の期間を1993年第1四 半期から2000年第2四 半期までの期間 と2000年第3四 半期から2005年第1
四半期までの期間 とに区分 して,両 期間のADF検定を行 った。その結果,両 期間ともに単位根が
存在するという帰無仮説が有意に棄却された。つまり,2000年第3四 半期にジャンプが生 じてい
るものの,両期間はそれぞれ異なるパラメーターによる定常過程である。 このADF検定によって,
1993年第1四 半期から2005年第1四 半期までの期間においても内生的成長モデルは整合的ではな
い と判定される。
ADF検定の再考を通して,3期 聞すべてにおいて内生的成長モデルの整合性がないことが明 ら
か となった。本稿は1993年のBIBF開設に注目して3期 間に区分して検定を行ったが,BIBF開設
に伴って,タ イ経済が内生的成長モデルに近似されることはなかった。これは金融自由化がタイ経
済における資本の限界効率性の低減を回避するための十分条件を満たさなかったことを意味する。
すなわち,金融 自由化は資金動員の量的拡大をもたらしたが,タ イ経済の資本の限界効率性低減の
問題を回避 したものではない可能性が示された。
おわ りに
本稿は,タ イにおける外資主導工業化型の経済発展を金融 自由化政策の役割に注目して考察 し
た。第1章 では,資 本の限界効率性の低減を防 ぐメカニズムの構築が外資主導工業化による経済
発展を図るタイ経済の課題であることを示した。内生的成長モデルではこの課題は必ず解決される
から,タイ経済が内生的成長モデルに近似されることは,タ イ経済が持続的な経済成長をするため
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の十分条件となる。
第2章 では,金 融 自由化がタイ経済を内生的成長モデルに近似される経済へ変化させたか否か
を実証的に考察した。タイの一人当た り経済成長率について,時 系列データが内生的成長モデル と
整合的であるか否かを単位根検定によって判定 した。その結果,金 融自由化の前後両期間,お よび
全期間においてその整合性がないことを示した37。
しかしタイ経済が内生的成長モデルに近似される経済ではないからといって,必ず資本の限界効率
性の低減を回避することができていないとはいえない。経済が内生的成長モデル と整合性があるこ
とは限界資本効率の低減回避の十分条件であった。資本の限界効率性の低減を回避できていないか
どうかについて,よ り詳細に判定するためには,以下のミクロ経済学的な考察をする必要がある。
タイ経済が持続的な成長を維持するには国内金融システム,特 に銀行業の存在が鍵 となる。金融
自由化によって銀行業は自らの収益拡大を目指 して行動することができるようになった。 しか し銀
行業の行動が効率的な資源配分を実現 し,持続的な経済発展を可能にするか否かを判断するには,
まず銀行業の経営構造を分析する必要がある。なぜな ら,資源配分の効率化が実現されるかは,銀
行業が金融自由化後に経営効率性を向上させるか否かによって大 きく左右されるからである。金融
自由化によって銀行業の経営効率が改善されなければ資本の限界効率性の低減が回避されることが
ない。すなわち金融自由化が銀行業の経営効率性を改善することは,タ イ経済の持続的な成長の必
要条件である。先行研究である奥田 ・三重野 〔1997〕,奥田 〔2001〕は金融 自由化後,銀 行業の経
営効率性が改善したことについて実証的に示 しているが,1996年までの考察であるため,1997年
以降の考察が必要である。その際,2004年にBOTに よって発表された金融セクター ・マスタープ
ランに注 目する必要があろう。これは銀行業への新規参入を許可する新たな規制緩和政策であ り,
現在,タ イでは金融部門の再編過程である。 この考察については今後の課題 としたい。
(注)
1し か し輸 入 は 内需 の 拡大 に 伴 い ,輸 出 を 上 回 るペ ー ス で大 幅 に増 加 した た め,貿 易 赤字 は 拡 大 した 。
2こ こ で1996年以 降 の 輸 出の 鈍 化 は,繊 維 ・衣 料 品 な ど地 場 産 業 的 な 軽 工 業 の 不 振 に よ る と こ ろ が 大 きい 。 こ
の こ とは,一 方 で,規 制 緩 和 な どの外 資導 入 政 策 が 全 体 と して は 輸 出 の 拡大 に 大 き く寄 与 し て い る もの の,
他 方 で,地 場 産 業 的 な 軽 工 業 の 相 対 的 な輸 出 競 争 力 を低 下 させ た こ とで輸 出不 振 を もた ら した こ とを 表 す 。
詳 細 は第2節 に お い て 述 べ られ る。
経 済 企 画庁(編)『 世 界 経 済 白 書 』 大 蔵 省 印刷 局,平 成 元 年 版pp.172-179,平成2年 版pp.253-260,平成
3年 版pp.78-80,平成4年 版pp.64-65,平成5年 版pp.75-87,平成6年 版p.49,平 成7年 版pp.74-
75,平成8年 版pp.66-68,平成9年 版pp.76-77参照。
3タ イ経 済 は ,近 年,2003年のSARS,2004年の 鳥 イン フ ル エ ン ザ,ス マ トラ沖 大 地 震 に よ る津 波 被 害 と い っ
た要 因 に よ り大 き な ダ メ ー ジ を 受 け た。 しか し,こ れ らの被 害 は 限 定 的 で あ る。
経 済 企 画 庁(編)上 掲 書,平 成10年版pp.95-99,平成11年版pp.117-118,平成12年版pp.93-102,内閣
府 政 策 統 括 局(編)『 世 界 経 済 の潮 流 』2002年春 版 か ら2005年春 版 の タ イ に関 す るペ ー ジ を 参 照 。
4詳 細 は河 合 〔1996〕pp.7-13,田坂 〔1996〕pp.13-18参照。
5BankofThailand〔1998〕pp.4-5参照 。
6奥 田 〔2000〕pp.116-119参照 。
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7前 者 は マ ク ロ 的 な 効 率 性 で あ り,後 者 は ミク ロ的 な 効 率 性 で あ る。 ま た,そ の 一 方 で 不 利 益 は,外 国企 業 と
地 場銀 行 との連 関 性 が 弱 け れ ば,地 場 銀 行 は 消 費 者 金 融 な ど への 投 資資 金 の 貸 出 を 増 や し,よ っ て 国 内 の 限
界 資 本効 率 性 の 低 下 を もた らす こ とで あ る 。 つ ま りミ ク ロ的 な銀 行 行 動 の 問 題 が マ ク ロ的 な 効 率 性 に 影響 す
る。 これ に つ い て は ミ ク ロ的 な金 融 自 由化 の 利 益 とあ わ せ て,金 融 自由 化 の 銀 行 業 の 産 業 ・費 用 構 造 に対 す
る影響 を考 察 す る必 要 が あ る。 奥 田 ・三 重 野 〔1997〕は1993年ま で の期 間 で あ る が,こ の ミク ロ 的 な 分 析 を
行 って い る。
8奥 田 〔2000〕pp.104-105参照 。
9経 済 企画 庁(編)上 掲 書,平 成8年 版p.68参照 。
ig例えば ,消 費 者 ロー ン,オ ー ト ・ロー ン な どの 銀 行 に とっ て は 高 収 益 業 務 であ る が,経 済全 体 か ら見 る と望
ま し くな い 行動 を 銀 行 が 取 る可 能 性 が 挙 げ られ る。
11奥田 〔2000〕pp、10-11参照 。
ま た国 内 金 融 機 関 が経 済 全 体 か らみ て 望 ま し い役 割 を 果 た す た め に は,金 融 自 由化(競 争 激 化 ・業 務 の 自 由
化 な ど)に よ っ て効 率 的 な経 営 とな る金 融 機 関 の存 在 が前 提 とな る。 つ ま りこ れ は タ イ の持 続 的 な 経 済 発 展
の必 要 条 件 で あ る。
12十分 条 件 が 満 た され れ ば ,タ イ経 済 は 持 続 的 な経 済 成 長 が可 能 で あ る と判 定 さ れ る。
13①はRomer〔1986〕,②はLucas〔1988〕,③はBarro〔1990〕に よっ て 提示 さ れ た。
14この代 表 的 研 究 にBarro〔1991〕,BarroandSala-i-Martin〔1992〕,Mankiw,RomerandWeil〔1992〕が あ る。
15この主 張 はBarroandSala-i-Martin〔1995〕,KocherlakotaandYi〔1995〕に よる。
16この代 表 的 な研 究 はJones〔1995〕,Ben-DavidandPapell〔1995〕,KocherlakotaandYi〔1996〕で あ る。
Jones〔1995〕,Ben-DavidandPapell〔1995〕は一 人 当 た り経 済 成長 率 が,KocherlakotaandYi〔1996〕は一
人 当 た り所 得 が 恒 久 的 変 動 を含 む か否 か を命 題 と した。 本 稿 に お け る命題 は 前者 に 準 じた もの で あ る。
17iidはindependentlyandidenticallydistributedの略 。
18対立 仮説 がStvで あ れ ば 仮 説 検 定 は両 側 検 定 を ,か ⑤で あ れ ば右 側 検 定 を,t〈vで あ れ ば 左 側 検 定 を行 う。
滝 川 ・前 田 〔2004〕p.144参照 。
19DF検定 はAR(1)過程 に あ る と きに の み 利 用 で きる 。 そ れ 故,こ れ をAR(P)に 拡 張 す る こ とに よ ってADF
検 定 が可 能 とな る。
20AR(2)のケ ー ス を 考 え る 。
:yt=blyt_1+b2yt_2+UtUt～iid(0,σ2)(A)
(A)式を ラ グ オ ペ レー タ ー を 使 っ て 書 き直 す と,
(1-biL-b2L2)yt=Ut
(1-cL)(1-dL)yt=ut
とな る。 こ こ でc+d=bl,cd=-b2であ る。Icl<1かつIdl<1で あ れ ば 単 位 根 は存 在 し,デ ー タ は定 常 で
あ る。c=1か つldl<1で あ れ ば1個 の 単 位 根 が存 在 し,デ ー タ は非 定 常 で あ る。 こ の と きbl+b2=1,b2=
-dで あ る。 これ を利 用 す れ ば(A)式は,
炉(わ1+b2)y,.rb2(y,.1-yt.2)+Ut
Ayt=(bl+b2-1)yt-1-b2Ayt_1+Ut
Ayt=CO,t-1-b2∠lyt_1+Ut(B)
とな る。 こ こで(B)式は ∠ytの最 大 ラ グ が1のADF(1)で あ る 。 これ をAR(p)に つ い て 考 え れ ばADF(ρ)
を(2-5)式の よ う に得 られ る。 同様 の 過 程 に 従 えば ド リフ ト付 きラ ン ダ ム ・ウ ォー クの あ る(2-6)式,トレン
ドの あ る(2-7)式に つ い て も得 られ る。
21DickeyandFuller〔1979〕,MacKinnon〔1991〕〔 996〕を参 照 。
22有意 水 準 を 高 め れ ば 高 め る ほ ど ,仮 説 が 真 で あ る に もか か わ らず 仮 説 を 棄 却 して し ま う可 能 性 が 高 くな る
(第1種 の 誤 り)。逆 に,有 意 水 準 を 低 め れ ば 低 め る ほ ど,仮 説 が 偽 で あ るの に仮 説 を採 択 して しま う可 能 性
が高 くな る(第2種 の 誤 り)。二 種 の 誤 りは 一 方 を小 さ くす れ ば,も う一 方 が 大 き くな る。 詳 細 は 森 田 ・久
次 〔1993〕pp.282-286参照 。
23本稿 に おけ るADF検 定 の 手 順 はCampbellandPerron〔1991〕と基 本 的 に 同 様 の もの で あ る 。 本 稿 で は
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AICによるラグ次数の選択を行 っている。
24ラグ次数の選択にはAICを用いる方法の他に,シ ュワルツの情報量基準(SchwarzBaysianInformation
Criterion)を用いる方法や,ラ グ付き階差項の最大次数を適当に短い次数から始めて,そ の都度残差項の自
己相関の検定を行い,自 己相関がな くなるまで次数を増大させる方法などがある。
25PhillipsandPerron〔1988〕参照。
26なお2004年以降のデータについては予測値である。
27年次データの方が四半期データよりも望ましいと言われているが,どれ程のスパンが望ましいかについての
コンセンサスは得 られていない。
28野田 〔2000〕は1992年までの時系列データについて同様の検定結果を示 している。
29PP検定では推定量の効率性を保つため,撹乱項の定式化に対してADF検 定よりも緩い制約をおいていた。
30モデルの定式化が正 しいか否かを調べるDW検 定は以下のものである(DW検 定はDurbinandWatson
〔1950〕〔1951〕によって提唱された。原文では行列によって展開されているが,こ こでは一般に展開される
ように行列は用いない)。まず(C)式を考える。
yt=a+bXt十et(C-1)
θ'=ρθ'-1十z4/(C-2)
(C)式に対 して,次 のような仮説検定を行 う。
fi70:ρ=O,Hl:ρ≠0
(C)式におけるOLS残差 ε,に対 して,ラ グ付 き内生変数を含まず,説 明変数が非確率変数であ り,モ デル
に定数項を含むという制約のもとで,DW統 計量dは(D)式のように示される。カ カ
d;Σ(e,-e,-1)2/Σ∂(D)
t=2t=1
ここでnは サンプル数である。DW検 定では,DW検 定量dと 決定係tWR2との間にd≦穿 の関係があれ
ば,見 せかけの系列相関があるなど,モデルの定式化に誤 りがあることが示される。 ここで注意すべき点は,
DW検 定には系列相関の有無について判断を下せない領域が存在することである。詳細は,松 浦 ・マッケン
ジー 〔2001〕pp.134-137参照。
ここでデータが四半期であるときは,et=ρet-4+Utを検定することになる。帰無仮説Ho:ρ=Oについて,
万 力
d;Σ(et－εt-4)2/Σ∂
t=5'=1
の 検 定 量 を用 い て 検 定 す る こ と に な る。 詳 細 はWallis〔1972〕参 照 。 統 計 量 の 臨 界 値 に つ い て はKmenta
〔1997〕TableD-5参照 。
ま た ラ グ 付 き内 生 変 数 を含 む 場 合,
ツt=a+blXt+b2y,_1+et
¢,=ρet_1十Ut
に つ い て,Durbin'sh統計 量hを 考 え る 。
h=(1-O.5d)n/(1-nV(δ2))ただ し,1-nti(δ2)>0
こ こで,n:サ ソ ブ ル 数,b2:b2のOLS推 定 量,V(b2):b2の分 散,d:AR(1)を 仮 定 し た と きのDW統 計
量 で あ る。 詳 細 はDurbin〔1970〕参 照 。 また 高 次 の系 列 相 関 が あ る ときはDurbin'salternativeの検 定 量 が
あ る。
DW検 定 の 結 果,す べ て の モ デ ル に おい てd≦R2で あ り,モ デル の 定 式 化 に誤 りが あ る とは い え な い 。
31しか し ど の程 度 の サ ン プ ル数 が 適 当 か に つ い て の コンセ ン サ ス は な い
。
32この 点 を カバ ー す る検 定 に ロー リン グ 検 定(rollingtest)や逐 次 検 定(sequentialtest)があ る
。 こ れ らの
検 定 はBanerjee,LumsdaineandStock〔1992〕に よっ て提 唱 さ れ た 。 しか し本 稿 で は構 造 変 化 の 時 点 を 明
らか に す るた め,こ れ らの検 定 は用 い ず,CUSUMSQ検 定 を行 う。
33Brown,DurbinandEvan〔1975〕はCUSUMSQ検 定 と とも にCUSUM検 定 を 提 唱 した。 しか し,Garbade
〔1977〕はCUSUM検 定 よ り もCUSUMSQ検 定 の方 が 検 出 力 が 高 い こ と を示 した 。 そ こで 本 稿 で は,CU-
SUMSQ検 定 を 行 う。
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34Szは帰無仮説が真のときE(Sz)=(z-k)/(τ一々)の分布に従い,E(Sz)はz=kのとき0,z=Tのとき1を
とる。統計量の分布表についてはJohnstonandDiNardo〔1997〕TableD.8に与えられている。
35(2,Sz)の組合せが信頼区間を越えた時点で構造変化が生 じたと考えられるが,(z,S,)の組合せは最終的に
信頼区間内に戻る。そのためCUSUMSQ検定は,z+1期以降の構造変化については何ら示されない。そこ
で,そ れ以降の期間における構造変化の有無については同一の検定を重ねて行うことが必要 となる。
36Khan〔1974〕p.1215参照。
37ただし,2000年第3四 半期において構造変化が生じたことは注 目に値する。この構造変化が1997年におけ
るアジア危機の影響によるものか,そ れ以外の経済的ショックによるものかを本稿では考察 していないた
め,こ の点については今後の課題 として残る。
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